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(*) Las cifras consolidadas presentadas en el 
siguiente análisis están expresadas en pesos 
chilenos, de acuerdo con las normas de 
información establecidas por la Comisión 
para el Mercado Financiero de Chile (“CMF”). 
Debido a redondeos, las cifras presentadas a 
lo largo de este documento podrían no sumar 
exactamente los totales indicados, y los 
porcentajes podrían no reflejar con precisión 
las cifras absolutas. 
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Acerca de Viña Concha y Toro 
 
Fundada en 1883, Viña Concha y Toro es la 
principal viña de Latinoamérica y una de las 
compañías vitivinícolas más grandes del 
mundo. Con más de 12.900 hectáreas de 
viñedos distribuidas en Chile, Argentina, 
Estados Unidos y recientemente Francia, el 
portafolio de vinos de la Compañía incluye 
marcas icónicas como Don Melchor, Almaviva 
(joint venture con Baron Philippe de 
Rothschild), su marca emblemática Casillero 
del Diablo, Trivento de Argentina, las marcas 
Bonterra de California y Maison Mirabeau de 
Francia.  
 
Declaraciones con miras al futuro 
 
Este documento puede contener 
declaraciones prospectivas sobre la situación 
financiera, los resultados de las operaciones y 
los negocios de la Compañía, así como sobre 
planes y objetivos específicos relacionados 
con estas materias. Las declaraciones 
prospectivas son manifestaciones de las 
intenciones, creencias o expectativas de Viña 
Concha y Toro y su administración respecto 
de los resultados futuros de la Compañía. Por 
su naturaleza, estas declaraciones implican 
riesgos e incertidumbres, ya que se refieren a 
hechos y circunstancias futuras.

 



 

 

CAP. 01 
Destacados 

 
 

 
 
 
 
 
 

 3 Q 2 6  

V E N T A  C O N S O L I D A D A  

-2,2% a/a 
CLP$ 245,6 MM 

E B I T D A  

CLP$ 36,8 MM 
-12,0% a/a 

  
M A R G E N  E B I T D A  

15,0% 
-170 pb 

U T I L I D A D  N E T A  

CLP$ 20,7 MM  
+2,6% a/a 

9 M 2 6  

V E N T A  C O N S O L I D A D A  

CLP$ 671,5 MM 

-4,7% a/a 

E B I T D A  

CLP$ 95,8 MM 

-12,8% a/a 

$ 
U T I L I D A D  N E T A  

CLP$ 48,9 MM  

-7,7% a/a 

V O L U M E N  D E  V I N O  

21,3 MM C9L 

-3,2% a/a 
M: Millones 

M A R G E N  E B I T D A  

14,3% 
-130 pb 

M A R G E N  N E T O  

7,3% 
-20 pb 

M A R G E N  N E T O  

8,4% 
+40 pb 

V O L U M E N  D E  V I N O  

7,8 MM C9L 
-1,7% a/a 

$ 



   

CAP. 02 
Comentarios del Gerente General 
 
El tercer trimestre de 2026 reflejó una mejora secuencial en ventas respecto de la primera parte del 
año, y estabilización en niveles similares a los registrados en el 3Q25. Este resultado refleja la 
fortaleza de tener un portafolio diversificado, que nos permite adaptarnos a un entorno global 
cambiante y, en la actualidad, marcado por un menor poder adquisitivo de los consumidores. Al 
mismo tiempo, se confirma la solidez de nuestro modelo de negocios y escala global, que nos 
permite actuar con agilidad frente a las dinámicas del mercado. 
 
Durante el período, las ventas consolidadas alcanzaron CLP$245.612 millones, un 2,2% menores 
que el año anterior y 0,7% menores en moneda constante. Esta variación refleja la apreciación del 
peso chileno frente a las principales monedas de venta y un entorno altamente competitivo en el 
Reino Unido, elementos que fueron parcialmente contrarrestados por el buen desempeño de otros 
mercados y una integración de Mirabeau en Francia, que ya fue completada con éxito. 
 
Entre los aspectos más destacados del trimestre está el crecimiento de nuestras ventas en Estados 
Unidos, que refleja la normalización de la operación en un proceso de cambio de distribuidor 
prácticamente finalizado. Asimismo, retomamos el crecimiento en el mercado doméstico chileno y 
seguimos avanzando en gran parte de América Latina, incluidos Brasil y México.  
 
A nivel de margen bruto, este alcanzó 38,9% pese a un entorno inflacionario e impactos cambiarios, 
respondiendo al plan de control de costos operacionales directos, materiales secos e insumos. A su 
vez, mayores GAV provenientes de inversiones en marketing directo al consumidor en las principales 
oficinas internacionales, y un mayor gasto en negocios en crecimiento, como lo son la gastronomía 
en Chile asociada a vinos y cervezas, significaron una baja a nivel de margen EBITDA hasta 15,0%, 
desde el 16,7% registrado en el 3Q25. 
 
En cuanto a la utilidad neta atribuible a los accionistas, se obtuvo un aumento de 2,6% y la utilidad 
por acción creció 6,8%, impulsada tanto por el avance de la utilidad como por el menor número de 
acciones en circulación tras el programa de recompra. 
 
El plan de eficiencia operacional y transformación digital de la compañía sigue en plena marcha, lo 
que, junto con la solidez de nuestra estrategia comercial, nos permiten proyectar un repunte en las 
ventas durante 2027, de entre 1,9% y 4,7%, mientras que hacia 2030, un crecimiento anual 
compuesto entre 1,6% y 3%, tal como lo informamos en nuestro Investor Day. 
 
 

Eduardo Guilisasti  
CEO Viña Concha y Toro 

 
 
 



   

 

CAP. 03 
Resultados 3Q26  
 

Ventas Consolidadas 
 

 

(1) Incluye exportaciones a terceros desde Chile, Argentina y Estados Unidos, así como ventas domésticas en Argentina. 
Excluye exportaciones desde Chile y Argentina a Estados Unidos, que se incluyen bajo EE.UU. 
(2) “Otros Productos y Servicios” incluye materiales, insumos y merchandising, así como servicios enológicos, de 
embotellado y otros servicios relacionados prestados a clientes. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ventas (Millones de CLP$)   3Q26 3Q25 Var (%) 9M26 9M25 Var (%) 

Mercados de Exportación (1)   168.053 175.620 -4,3% 466.578 484.073 -3,6% 
Chile   32.422 32.113 1,0% 80.576 80.451 0,2% 
EE.UU.   29.605 28.910 2,4% 83.146 99.085 -16,1% 

Vino   230.080 236.644 -2,8% 630.300 663.609 -5,0% 

Cervezas y Licores    9.098 9.408 -3,3% 25.741 29.513 -12,8% 

Otros Productos y Servicios(2)   6.434 4.972 29,4% 15.466 11.711 32,1% 

Total Ventas   245.612 251.024 -2,2% 671.507 704.833 -4,7% 

                

Volumen (miles de C9L)   3Q26 3Q25 Var (%) 9M26 9M25 Var (%) 

Mercados de Exportación(1)   5.366 5.533 -3,0% 14.844 15.184 -2,2% 
Chile   1.745 1.732 0,7% 4.423 4.479 -1,2% 
EE.UU.   667 650 2,6% 1.985 2.290 -13,3% 

Vino   7.779 7.915 -1,7% 21.251 21.953 -3,2% 

Cervezas y Licores   570 542 5,2% 1.563 1.724 -9,4% 

Total Volumen   8.349 8.458 -1,3% 22.814 23.677 -3,6% 

                

Precio promedio (por C9L)   3Q26 3Q25 Var (%) 9M26 9M25 Var (%) 

Mercados de Exportación US$ 33,5 33,1 1,4% 34,6 33,4 3,7% 
Chile Vino CLP$ 18.577 18.536 0,2% 18.218 17.963 1,4% 
EE.UU. US$ 47,5 46,3 2,6% 46,1 45,3 1,8% 

 



   

 
Ventas de vino 
3Q26 

 
Evolución trimestral 
(millones de CLP$) 
Ventas Consolidadas                                                         Resultado Operacional (EBIT*)  

 
 

(*) La cifra de CLP$31.948 millones en 4T25 excluye castigos extraordinarios por CLP$8.188 millones. 

 

42,4%
Europa

23,8%
América 

(ex-EE.UU.)

12,9%
EE.UU.

14,1%
Chile

6,8%
Asia, África, 

Otros

Venta de Vino 
por Región 

27,3%
Reino Unido

14,1%
Chile

13,0%
EE.UU.

9,9%
Brasil

5,5%
México

30,2%
Otros

Venta de Vino 
por Mercado 



 

 
 

1. Venta consolidada 
 
En el tercer trimestre de 2026, las ventas consolidadas alcanzaron CLP$245.612 millones, una 
disminución de 2,2% a/a frente a CLP$251.024 millones en 3Q25. El resultado refleja una baja de 
1,3% en el volumen total (8.349 mil C9L vs. 8.458 mil C9L), mayores precios promedio en todos los 
segmentos y un impacto negativo por conversión cambiaria. 
 
El volumen consolidado disminuyó 1,3%, como resultado de una combinación de un cambio en el 
modelo de envasado con terceros en Dinamarca y una mayor competencia en el Reino Unido, lo que 
fue contrarrestado en parte por crecimiento en otros mercados de Europa, como Países Bajos, y en 
el continente americano, como Canadá, Estados Unidos, Chile, Brasil y México, entre otros, a lo que 
se sumó un importante crecimiento en Japón. 
 
El segmento Vino, que representó el 93,7% de las ventas consolidadas, registró ventas por 
CLP$230.080 millones (-2,8%) y un volumen de 7.779 mil C9L (-1,7%). Cervezas y Licores totalizó 
CLP$9.098 millones (-3,3%), con un alza de 5,2% en volumen, mientras que Otros Productos y 
Servicios creció 29,4%, hasta CLP$6.434 millones.  
 
Las categorías Principal e Invest —marcas premium y superiores— representaron el 51,5% de las 
ventas totales en el trimestre, 2,2 puntos porcentuales menos que en 3Q25. 
 
El precio promedio aumentó 1,4% en dólares en Mercados de Exportación (US$33,5 por C9L), 0,2% 
en pesos en Chile Vino (CLP$18.577 por C9L) y 2,6% en dólares en Estados Unidos (US$47,5 por 
C9L). 
 

a. Mercados de Exportación 
 

Las ventas en Mercados de Exportación disminuyeron 4,3%, hasta CLP$168.053 millones, 
como resultado de una caída de 3,0% en volumen (5.366 mil C9L), un alza de 1,4% en el 
precio promedio en dólares y la apreciación del peso chileno frente a las principales 
monedas de facturación. 
 
En Europa, las ventas cayeron un 8,6% en pesos frente al 3Q25, lo que fue explicado 
principalmente por la baja en Reino Unido, donde la compañía enfrenta un entorno 
altamente competitivo y una depreciación de la libra frente al peso chileno. Junto a lo 
anterior, se encontró el cambio en el modelo de envasado en Dinamarca, que tuvo un 
impacto de 168 mil C9L en las ventas. En tanto, en otros mercados, como Países Bajos y 
Francia se registró un crecimiento en las ventas, y en particular en el último caso gracias a la 
integración de Mirabeau.  
 
En Asia, las ventas crecieron 10,4% en CLP principalmente gracias al alza en Japón, cuyas 
ventas se distribuyen en algunos meses del año. 
 



 

   

En Latinoamérica, las ventas tuvieron un alza de 0,3%, como resultado de desempeños 
mixtos entre mercados, con el crecimiento liderado por Brasil, Guatemala y República 
Dominicana, lo que se combinó con caídas principalmente en Argentina y Colombia.  
 
En Canadá, el valor de las ventas en CLP creció un 10,3%, con un buen desempeño 
especialmente en nuestras marcas prioritarias, luego del cambio en distribución en ese país, 
desde marzo de 2026.  
 
En 3Q26, el impacto cambiario total sobre las ventas consolidadas fue de un -1,4%, que 
equivale a la depreciación de la canasta de monedas de venta de la empresa frente al peso. 
En tanto, registraron depreciación frente al peso: la libra (-3,1%), el dólar (-2,4%), el euro  
(-4,3%). Las monedas que registraron una apreciación fueron el real (+3,5%) y el peso 
mexicano (+5,3%). La compañía mitiga parcialmente el impacto cambiario mediante la 
diversificación de sus mercados, así como a través de coberturas, reveladas en la nota 18 de 
los Estados Financieros. 

 
b. Chile 

 
En el mercado doméstico chileno, las ventas alcanzaron CLP$32.422 millones, un alza de 
1,0% frente a 3Q25. El volumen creció 0,7% (1.745 mil C9L) y el precio promedio subió 0,2%, 
hasta CLP$18.577 por C9L, revirtiendo las caídas de volumen observadas en trimestres 
anteriores. En este mercado, la compañía registró sus principales alzas en Casillero del 
Diablo, en la categoría Principal, y en la categoría Invest, con Cono Sur Bicicleta, Marqués de 
Casa Concha y Concha y Toro. Asimismo, el despliegue de marcas tácticas también tuvo 
buenos resultados, principalmente en el caso de Exportación. 

 
c. EE.UU. 

 
Las ventas en el mercado doméstico de Estados Unidos incluyen las de Bonterra Organic 
Estates —anteriormente Fetzer Vineyards— y el portafolio importado desde Chile y 
Argentina, actualmente comercializado por Bonterra Organic Estates. 
 
En Estados Unidos, el mercado mostró una mejora frente al trimestre anterior, con un 
proceso de transición a nuevos distribuidores prácticamente finalizado. El volumen de vino 
aumentó 2,6%. 
 
Las ventas en Estados Unidos crecieron 2,4% en pesos chilenos, hasta CLP$29.605 
millones, con un volumen total de 667 mil C9L (+2,6%) y un precio promedio de US$47,5 por 
C9L (+2,6%). 

 
2. Costo de Ventas 

 
El costo de ventas, incluyendo castigos de vino, totalizó CLP$150.134 millones, 1,8% menos que en 
3Q25. El ratio de costo de ventas sobre ventas fue de 61,1%, comparado con 60,9% en 3Q25. 
 



 

   

La reducción del costo de ventas reflejó un plan de control de costos operacionales directos, 
materiales secos e insumos, en un contexto de alza del precio del petróleo.  
 
El costo total incluyó CLP$543 millones en castigos de vino (CLP$403 millones en 3Q25), que se 
presentan separadamente en el Estado de Resultados del Press Release, por no generar flujo de 
caja. 
 

3. Margen Bruto 
 
La ganancia bruta del período alcanzó CLP$95.479 millones, una disminución de 2,7% respecto de 
3Q25, que totalizó CLP$98.138 millones. Esto se relaciona en primer lugar con la disminución de las 
ventas. El margen bruto fue de 38,9%, comparado con 39,1% registrado en 3Q25. 
 
Excluyendo los castigos de vino, la ganancia bruta ajustada alcanzó CLP$96.021 millones, una 
disminución de 2,6% respecto de 3Q25, que alcanzó CLP$98.541 millones. El margen bruto ajustado 
fue de 39,1%, comparado con 39,3% registrado en 3Q25. 
 

4. Gastos de Administración y Ventas (GAV) 
 
Los gastos de administración y ventas (costos de distribución + gastos de administración - castigos) 
totalizaron CLP$70.679 millones durante el período, un aumento de 6,6% respecto de los 
CLP$66.329 millones registrados en 3Q25. 
 
El GAV en 2026 incorporó mayores inversiones en marketing directo al consumidor en las principales 
oficinas internacionales, así como un mayor gasto en negocios en crecimiento, como lo son la 
gastronomía en Chile asociada a vinos y cerveza (Krossbar).  
 
Como resultado, el ratio de GAV sobre ventas alcanzó 28,8%, 240 puntos base por encima de 3Q25. 
 

5. Otros Ingresos y Gastos 
 
Otros ingresos alcanzaron CLP$3.658 millones en 3Q26, frente a CLP$207 millones en 3Q25. El 
aumento se relaciona principalmente con la venta de activos inmobiliarios en Chile, por CLP$3.107 
millones. 
 
Otros gastos, por función, totalizaron CLP$909 millones este trimestre, una disminución de 1,4% 
respecto del mismo período del año anterior, cuando alcanzaron CLP$922 millones. 
 
Los castigos de GAV y Otros gastos totalizaron CLP$117 millones en 3Q26, frente a CLP$972 
millones en 3Q25, y se presentan separadamente en el Estado de Resultados del Press Release. 
 
 
 
 



 

   

6. Resultado Operacional 
 
El resultado operacional totalizó CLP$27.431 millones, una disminución de 8,9% respecto del 
mismo trimestre de 2025, cuando alcanzó CLP$30.121 millones. El margen operacional fue de 
11,2% durante el trimestre, 80 puntos base por debajo del 12,0% registrado en 3Q25. Excluyendo 
castigos por CLP$660 millones en 3Q26 y CLP$1.375 millones en 3Q25, el resultado operacional 
habría alcanzado CLP$28.091 millones en 3Q26 y CLP$31.496 millones en 3Q25, con una 
disminución de 10,8%. Así, el margen EBIT ajustado para 3Q26 fue de 11,4% (-111 puntos base). 
 

7. EBITDA 
 
El EBITDA (resultado operacional más depreciación y amortización, ajustado para eliminar castigos 
que no generan flujo de caja) alcanzó CLP$36.837 millones en 3Q26, 12,0% por debajo de la cifra de 
3Q25, que totalizó CLP$41.843 millones. 
 
El margen EBITDA fue de 15,0%, 170 puntos base por debajo del 16,7% de 3Q25, explicado 
principalmente por la caída de las ventas consolidadas, que no fue acompañada por una reducción 
equivalente del GAV. 
 

8. Resultado No Operacional 
 
En 3Q26, la compañía registró una pérdida no operacional de CLP$1.769 millones, superior en 1,2% 
respecto de la pérdida de CLP$1.747 millones registrada en 3Q25. Se registraron menores ingresos 
financieros y mayores gastos financieros, compensados por mejores resultados en diferencias de 
cambio y asociadas. 
 
Los ingresos financieros alcanzaron CLP$334 millones en 3Q26, con una disminución de 60,4% 
respecto de los CLP$842 millones registrados en 3Q25. Esto se explica principalmente por menores 
colocaciones de nuestra filial argentina, luego que realizara un pago de dividendos hacia la casa 
matriz en Chile. 
 
Los gastos financieros aumentaron 11,2%, hasta CLP$6.083 millones, principalmente por una 
mayor deuda promedio asociada a la inversión en activos estratégicos —como Maison Mirabeau—, 
la recompra de acciones y la compra de fundos. Esta línea incluye los efectos de la cobertura de 
inflación, que generó una utilidad de CLP$3.615 millones en el trimestre (CLP$513 millones en 
3Q25). 
 
El resultado por participación en asociadas y negocios conjuntos fue una utilidad de CLP$2.965 
millones en 3Q26, en comparación con una utilidad de CLP$2.683 millones registrada en el tercer 
trimestre de 2025, relacionada principalmente con Almaviva, que concentra su resultado en el tercer 
trimestre de cada año. 
 
En la línea de diferencias de cambio, se registró una utilidad de CLP$926 millones, frente a CLP$79 
millones en 3Q25, como resultado de una exitosa gestión de coberturas de tipo de cambio. 



 

   

 
9. Impuestos a las Ganancias 

 
Durante el 3Q26, el gasto por impuesto a la renta fue de CLP$5.217 millones, 34,5% menor que los 
CLP$7.968 millones registrados en 3Q25, principalmente debido a una menor tasa efectiva, 
asociada a una mayor corrección monetaria del patrimonio por la inflación y otros componentes 
tributarios del período. 
 
 

10. Ganancia y Ganancia por Acción 
 
La ganancia atribuible a los propietarios de la controladora fue de CLP$20.731 millones, un aumento 
de 2,6% respecto de los CLP$20.206 millones reportados en 3Q25. El margen neto fue de 8,4% (+40 
puntos base). 
 
La ganancia por acción alcanzó CLP$29,2 en 3Q26, lo que representa un aumento de 6,8% frente a 
los CLP$27,3 registrados en 3Q25. El aumento de la ganancia por acción refleja tanto el crecimiento 
de la ganancia neta como el menor promedio ponderado de acciones en circulación tras el programa 
de recompra de acciones. 
La ganancia por acción es calculada utilizando el promedio ponderado de acciones en circulación 
durante el período, excluyendo las acciones propias adquiridas bajo el programa de recompra de 
acciones de la Compañía. Durante abril de 2026, Viña Concha y Toro adquirió 29,31 millones de 
acciones, equivalentes a aproximadamente 3,97% de las acciones suscritas y pagadas de la 
Compañía. 
Así, para el período 3Q26, la ganancia por acción fue calculada usando el promedio ponderado de 
las acciones en circulación, de 709.700.000 acciones. Por otra parte, el número de acciones 
utilizado en el cálculo de la ganancia por acción en 3Q25 fue de 739.010.000. 
 

CAP. 04 
Resultados 9M26 
 

1. Venta consolidada 
 
En 9M26, las ventas consolidadas disminuyeron 4,7% hasta CLP$671.507 millones, reflejando 
principalmente una caída de 3,6% en volumen y un efecto cambiario desfavorable, lo que fue 
parcialmente compensada por un mayor precio promedio en todos los segmentos. 
 
El segmento Vino, que representó el 94% de las ventas consolidadas, disminuyó 5,0% en valor y 3,2% 
en volumen frente a 9M25. La disminución de las ventas se explicó principalmente por menores 
cifras en Estados Unidos, debido a los ajustes de inventario relacionados con el cambio de 
distribuidor, junto con un desempeño más débil en Reino Unido. 
 



 

   

Las ventas de Cervezas y Licores disminuyeron 12,8% en valor y 9,4% en volumen, mientras que 
Otros Productos y Servicios aumentaron 32,1% en valor. El producto de distribución Miller explica 
gran parte de la caída en cervezas, mientras que, a nivel de servicios, el alza refleja la integración de 
los servicios de Krossbar a partir de diciembre de 2025.  
 
Los precios promedio aumentaron en Mercados de Exportación (+3,7% en USD), Chile Vino (+1,4% 
en CLP) y Estados Unidos (+1,8% en USD). 
 

a. Mercados de Exportación 
 

Las ventas de la Compañía en Mercados de Exportación disminuyeron 3,6% hasta 
CLP$466.578 millones. El volumen cayó 2,2%, mientras que el precio promedio aumentó 
3,7% en dólares, lo que fue acompañado por un impacto negativo en conversión cambiaria. 
 
En Europa, el desempeño fue mixto, con menores volúmenes en ciertos mercados, 
especialmente en Reino Unido y Dinamarca, lo que fue parcialmente compensado por la 
integración de Mirabeau en Francia.  
 
En Asia, las ventas continuaron bajo presión, reflejando principalmente un desempeño más 
débil en Corea del Sur y China, donde la compañía ha salido deliberadamente de ciertas 
marcas de su portafolio. Esto fue contrarrestado en parte por crecimiento en Japón.  
 
En Latinoamérica, las ventas mantuvieron un sólido crecimiento en gran parte de los 
mercados, con Brasil liderando las ganancias y, a nivel de marcas, con marcas tácticas para 
aumentar el alcance y resiliencia de nuestro portafolio.  
 
Respecto del impacto cambiario sobre las ventas en 9M26, las ventajas de la diversificación 
de monedas de la compañía se evidencian en un impacto total de -1,4% sobre las ventas 
consolidadas al comparar el peso chileno con nuestra canasta de monedas de facturación. 
En particular, el peso chileno se apreció 4,8% frente al dólar estadounidense, 3,2% frente a 
la libra esterlina y 2,0% frente al euro. Por el contrario, el peso chileno se depreció frente al 
real brasileño (-4,4%) y el peso mexicano (-5,9%). La compañía mitiga parcialmente el 
impacto cambiario mediante coberturas, las que se revelan en la nota 18 de los Estados 
Financieros. 

 
b. Chile 

 
En el mercado doméstico chileno, las ventas fueron estables, con un alza de 0,2% frente a 
9M25, alcanzando CLP$80.576 millones. El volumen disminuyó 1,2%, mientras que el precio 
promedio del vino aumentó 1,4%, reflejando tendencias positivas de mix. 
 
El desempeño reflejó un precio/mix más favorable, lo que se explica principalmente por 
menores volúmenes en las categorías fuera de la matriz de marcas. Las categorías Principal 
e Invest en Chile para 9M26 crecieron en torno al 2,0% tanto en volumen como en valor. 



 

   

 
La categoría Cervezas y Licores disminuyó 12,8% en valor y 9,4% en volumen, reflejando un 
entorno de mercado desafiante para la categoría. 

 
c. EE.UU. 

 
En Estados Unidos, las ventas disminuyeron 16,1% hasta CLP$83.146 millones, reflejando 
principalmente una caída de 13,3% en volumen en medio de ajustes de inventario 
relacionados con el cambio de distribuidor, siendo las marcas de la categoría Protect las 
más afectadas. El precio promedio aumentó 1,8% en dólares estadounidenses. 
 
A pesar de la caída de nuestras ventas reportadas, las depletions o ventas de los 
distribuidores al retail han mejorado secuencialmente, lo que indica una demanda 
subyacente más saludable por parte de los consumidores. 

 
2. Costo de Ventas 

 
El costo de ventas alcanzó CLP$407.992 millones en 9M26, una disminución de 5,0% respecto de 
9M25, en línea con menores ventas y volúmenes, junto con eficiencias en costos operacionales 
directos y costos de insumos. Este monto incluye CLP$849 millones en castigos de vino, que se 
presentan separadamente en el Estado de Resultados del Press Release y no generan flujo de caja. 
 
El ratio de costo de ventas sobre ventas fue de 60,8%, con una mejora de 10pb frente al 60,9% 
registrado en 9M25. 
 

3. Margen Bruto 
 
La ganancia bruta alcanzó CLP$263.515 millones, con una disminución de 4,3% respecto de 9M25, 
que totalizó CLP$275.387 millones. Esto se relaciona con el menor nivel de ventas. El margen bruto 
fue de 39,2%, comparado con 39,1% en 9M25, lo que representa una mejora y eficiencias a nivel de 
costos. 
 
Excluyendo los castigos de vino, la ganancia bruta ajustada alcanzó CLP$264.365 millones, una 
disminución de 4,7% respecto de 9M25, que alcanzó CLP$277.432 millones. El margen bruto 
ajustado fue de 39,4%, en línea con el 39,4% registrado en 9M25. 
 

4. Gastos de Administración y Ventas (GAV) 
 
Los gastos de administración y ventas totalizaron CLP$196.088 millones en 9M26, con un aumento 
de 2,8% comparado con CLP$190.686 millones en 9M25. El monto incluye un castigo de CLP$83 
millones en 9M26, relacionado principalmente con mermas y obsolescencia de insumos. En 9M25, 
el monto de castigos alcanzó CLP$966 millones, por provisiones de obsolescencia de inventario. 
Estos gastos no generan flujo de caja. El aumento se relaciona principalmente con la integración de 



 

   

nuevas sociedades al resultado operacional, como lo son Beer Garden (Krossbar) y Maison 
Mirabeau, además de mayores indemnizaciones y gastos en el Centro del Vino. 
 
Como resultado de lo anterior, el ratio de GAV sobre ventas alcanzó 29,2%, 210 puntos base por 
encima de 9M25. 
 

5. Otros Ingresos y Gastos 
 
Otros ingresos alcanzaron CLP$4.641 millones en 9M26, frente a CLP$983 millones en 9M25. Otros 
gastos, por función, totalizaron CLP$2.656 millones, 10,8% por debajo de 9M25. 
 
El aumento en Otros ingresos se relaciona principalmente con el resultado de la venta de activos 
inmobiliarios por CLP$3.514 millones en 9M26. 
 
Los castigos de GAV y Otros gastos totalizaron CLP$831 millones en 9M26, en comparación con 
CLP$2.944 millones en 9M25. Estos ítems se presentan separadamente en el Estado de Resultados 
del Press Release, para facilitar la comparación, ya que no generan flujo de caja. 
 

6. Resultado Operacional 
 
El resultado operacional alcanzó CLP$68.581 millones en 9M26, una disminución de 14,0% respecto 
de CLP$79.761 millones en 9M25. El margen operacional fue de 10,2%, 110 puntos base por debajo 
del año anterior. 
Excluyendo los castigos señalados (CLP$1.680 millones en 9M26 y CLP$4.989 millones en 9M25), el 
resultado operacional habría alcanzado CLP$70.261 millones, con una disminución de 17,1% frente 
a CLP$84.750 millones en 9M25, y un margen de 10,5% (12,0% en 9M25). Esto se explica por un 
menor nivel de ventas acompañado por mayores costos de distribución de nuevas filiales. 
 

7. EBITDA 
 
El EBITDA fue de CLP$95.756 millones en 9M26, una disminución de 12,8% respecto de 
CLP$109.870 millones en 9M25. El margen EBITDA fue de 14,3%, comparado con 15,6% en 9M25 (-
130 puntos base). 
 
El EBITDA se calcula como la ganancia por actividades operacionales más depreciación y 
amortización, más castigos que no generan flujo de caja. 
 

8. Resultado No Operacional 
 
En 9M26, la Compañía registró una pérdida no operacional de CLP$8.814 millones, 4,9% menor que 
la pérdida de CLP$9.271 millones registrada en 9M25. Esto como consecuencia de una mayor 
utilidad en la diferencia de cambio, por CLP$2.230 millones. 
 



 

   

 
Los ingresos financieros alcanzaron CLP$1.936 millones en 9M26, 40,1% por debajo de 9M25. Esto 
se explica principalmente por menores colocaciones de nuestra filial argentina, luego que realizara 
un pago de dividendos hacia la casa matriz en Chile. 
 
Los gastos financieros aumentaron 2,6% en comparación con 9M25, alcanzando CLP$16.469 
millones, principalmente debido a una mayor deuda promedio, parcialmente compensada por una 
exitosa cobertura de la inflación. 
 
El resultado por participación en asociadas y negocios conjuntos fue una ganancia de CLP$2.785 
millones en 9M26, comparado con una ganancia de CLP$2.671 millones en 9M25. 
 
Las diferencias de cambio generaron una ganancia de CLP$2.659 millones en 9M26, comparado con 
una ganancia de CLP$429 millones en 9M25. 
 

9. Impuestos a las Ganancias 
 
Durante el 9M26, el gasto por impuesto a la renta fue de CLP$10.321 millones, 39,6% menor que los 
CLP$17.100 millones registrados en 9M25, principalmente debido a una menor tasa efectiva, 
asociada a una mayor corrección monetaria del patrimonio por inflación y otros componentes 
tributarios del período. 
 

10. Ganancia y Ganancia por Acción 
 
La ganancia atribuible a los propietarios de la controladora fue de CLP$48.917 millones en 9M26, 
con una baja de 7,7% respecto de los CLP$52.990 millones reportados en 9M25. El margen neto fue 
de 7,3% (-20 puntos base). 
 
La ganancia por acción alcanzó CLP$67,9 en 9M26, lo que representa una disminución de 5,3% 
frente a los CLP$71,7 registrados en 9M25. Lo anterior refleja una menor utilidad neta.  
 
La ganancia por acción es calculada utilizando el promedio ponderado de acciones en circulación 
durante el período, excluyendo las acciones propias adquiridas bajo el programa de recompra de 
acciones de la Compañía. Durante abril de 2026, Viña Concha y Toro adquirió 29,31 millones de 
acciones, equivalentes a aproximadamente 3,97% de las acciones suscritas y pagadas de la 
Compañía. 
 
Así, para el período 9M26, la ganancia por acción fue calculada sobre el promedio ponderado de las 
acciones en circulación, de 720.006.813 acciones. Por otra parte, el número de acciones utilizado 
en el cálculo de la ganancia por acción en 9M25 fue de 739.010.000. 
 
 
 



 

   

CAP. 05 
Estado de Resultados 

 
 

(miles de CLP$) 3Q26 3Q25 Var(%) 9M26 9M25 Var(%) 
        

Ingresos de actividades ordinarias 245.612.115 251.023.697 (2,2%) 671.507.031 704.832.511 (4,7%) 

Costo de ventas (149.590.692) (152.482.641) (1,9%) (407.142.246) (427.400.844) (4,7%) 

Castigos vino (Write-off) (542.865) (402.993) 34,7% (849.463) (2.044.249) (58,4%) 

Ganancia bruta 95.478.558 98.138.063 (2,7%) 263.515.322 275.387.418 (4,3%) 

Margen bruto 38,9% 39,1% (20 pb) 39,2% 39,1% 10 pb  
              
Otros ingresos 3.657.809 206.879 1668,1% 4.640.832 983.225 372,0% 

Costos de distribución (58.341.875) (53.792.606) 8,5% (158.981.084) (152.793.558) 4,0% 

Gastos de administración (12.336.709) (12.536.873) (1,6%) (37.107.375) (37.892.722) (2,1%) 

Otros gastos, por función (909.185) (922.108) (1,4%) (2.655.668) (2.978.525) (10,8%) 

Castigos (Write-off) (117.407) (972.070) (87,9%) (830.549) (2.944.349) (71,8%) 
Ganancias de actividades 
operacionales 27.431.191 30.121.285 (8,9%) 68.581.478 79.761.489 (14,0%) 

Margen operacional 11,2% 12,0% (80 pb) 10,2% 11,3% (110 pb) 
              
Ingresos financieros 333.625 841.659 (60,4%) 1.936.075 3.231.203 (40,1%) 

Gastos financieros (6.083.038) (5.468.321) 11,2% (16.469.189) (16.050.335) 2,6% 

Participación en ganancia de 
asociadas y negocios conjuntos 2.964.714 2.683.189 10,5% 2.784.827 2.670.626 4,3% 

Diferencias de cambio 925.562 78.608 1077,4% 2.658.611 428.982 519,7% 

Resultados por unidades de reajuste 90.553 117.585 (23,0%) 275.451 448.385 (38,6%) 

Resultado no operacional (1.768.584) (1.747.280) 1,2% (8.814.225) (9.271.139) (4,9%) 

              
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 25.662.607 28.374.005 (9,6%) 59.767.253 70.490.350 (15,2%) 

Gasto por impuestos a las ganancias (5.217.105) (7.968.190) (34,5%) (10.321.071) (17.099.502) (39,6%) 

Ganancia (pérdida) 20.445.502 20.405.815 0,2% 49.446.182 53.390.848 (7,4%) 
              
(Ganancia) pérdida, atribuible a 
participaciones no controladoras (285.190) 200.270 (242,4%) 529.407 400.670 32,1% 

Ganancia (pérdida), atribuible a los 
propietarios de la controladora 20.730.692 20.205.545 2,6% 48.916.775 52.990.178 (7,7%) 

Margen neto 8,4% 8,0% 40 pb  7,3% 7,5% (20 pb) 
              

Ganancia (pérdida) por acción * 29,2 27,3 6,8% 67,9 71,7 (5,3%) 
              
Gastos por depreciación 7.907.783 9.458.419 (16,4%) 22.336.853 22.636.352 (1,3%) 

Gastos por amortización 837.933 888.112 (5,7%) 3.158.046 2.483.432 27,2% 

EBITDA ** 36.837.179 41.842.879 (12,0%) 95.756.389 109.869.871 (12,8%) 

Margen EBITDA** 15,0% 16,7% (170 pb) 14,3% 15,6% (130 pb) 
 
* Cálculos basados en el número promedio de acciones ordinarias en circulación en cada período, que para 3Q25 y 3Q26 era de 739.010.000 y 709.700.000, 
respectivamente, y para 9M25 y 9M26 era de 739.010.000 y 720.006.813, en cada caso. Detalles del cálculo en la sección 10. Ganancia y Ganancia por 
Acción.  
** EBITDA = Ganancias (pérdidas) de actividades operacionales + Gastos por depreciación y Amortización + Castigos, los cuales no generan flujos de caja. 

 



 

   

CAP. 06 
Estado de Situación Financiera  
 
Activos  
 
Al 30 de septiembre de 2026, los activos de Viña Concha y Toro totalizaron CLP$1.890.386 millones, 
lo que representa un aumento de 8,8% respecto de la cifra reportada al 31 de diciembre de 2025. 
 
Pasivos 
 
Al 30 de septiembre de 2026, la deuda financiera neta, incluyendo derivados relacionados, totalizó 
CLP$ 454.184 millones, lo que representa un aumento de 31,3% respecto de la cifra reportada al 31 
de diciembre de 2025. El ratio DFN/EBITDA fue de 3,3x. 
 
La deuda financiera neta, incluyendo derivados relacionados, se calcula como: capital de deuda, 
incluyendo derivados relacionados con deuda financiera, menos efectivo y equivalentes al efectivo. 
Para mayor detalle, ver nota 19 de los Estados Financieros. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

3 Para facilitar su análisis, algunas cuentas contables han sido agrupadas. 
 

Estado de situación financiera3 
 

 
 
 
 

(Miles de CLP$) Sep. 30, 2026 Dic. 31, 2025 Var (%) 

Activos       

Efectivo y equivalentes al efectivo 48.286.663 57.270.659 (15,7%) 

Inventarios corrientes 475.624.471 403.966.665 17,7% 

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 306.684.651 302.890.197 1,3% 

Activos biológicos corrientes 17.755.664 33.217.649 (46,5%) 

Otros activos corrientes 73.973.587 47.144.688 56,9% 

Activos corrientes totales 922.325.036 844.489.858 9,2% 
      
Propiedades, planta y equipo 580.074.400 543.138.741 6,8% 
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la 
participación 

42.004.787 37.582.684 11,8% 

Otros activos no corrientes 345.981.482 311.945.221 10,9% 

Activos no corrientes totales 968.060.669 892.666.646 8,4% 
      
Total Activos 1.890.385.705 1.737.156.504 8,8% 
      

 
Pasivos      

Otros pasivos financieros corrientes 288.257.771 172.514.408 67,1% 

Otros pasivos corrientes 306.417.158 289.838.645 5,7% 

Pasivos corrientes totales 594.674.929 462.353.053 28,6% 
       
Otros pasivos financieros no corrientes 332.482.821 312.256.681 6,5% 

Otros pasivos no corrientes 94.047.465 96.472.004 (2,5%) 

Pasivos no corrientes totales 426.530.287 408.728.685 4,4% 
       
Total Pasivos 1.021.205.216 871.081.738 17,2% 
      

 
Patrimonio     

Capital emitido 74.030.880 74.030.880 0,0% 

Ganancias (pérdidas) acumuladas 809.791.694 784.351.956 3,2% 

Acciones propias en cartera (27.152.418) 0  

Otras reservas 4.639.021 (52.620)  

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 861.309.177 858.330.216 0,3% 

Participaciones no controladoras 7.871.312 7.744.550 1,6% 
       
Total Patrimonio 869.180.489 866.074.766 0,4% 
      

 
Total Pasivos y Patrimonio 1.890.385.705 1.737.156.504 8,8% 

 



 

 

CAP. 07 
Análisis Comparativo y Explicación de las Principales Tendencias  
 
Al 30 de septiembre de 2026, la Compañía registró una ganancia atribuible a los propietarios de la 
controladora de CLP$48.917 millones, lo que representa una disminución de 7,69% respecto de los 
CLP$52.990 millones obtenidos al 30 de septiembre de 2025.  
 
LIQUIDEZ 
 
Liquidez corriente 
 

Septiembre 2026 Diciembre 2025 
 1,55 1,83 

 
La disminución en la liquidez corriente de 1,83x a 1,55x (-15,3%) se explica principalmente porque 
los pasivos corrientes crecieron en mayor proporción (28,62%) que los activos corrientes (9,22%) 
durante el período. El principal incremento de los pasivos corrientes correspondió a otros pasivos 
financieros corrientes, asociado a una mayor utilización de financiamiento de corto plazo durante el 
período, incluyendo, entre otros factores, el financiamiento asociado a la recompra. 
 
Razón ácida 
 

Septiembre 2026 Diciembre 2025 
0,75 
 

0,95 
 
Sumado a lo indicado previamente en Liquidez Corriente, la razón ácida disminuyó de 0,95x a 0,75x 
(-21,05%). El principal factor detrás del incremento de los pasivos corrientes corresponde a los otros 
pasivos financieros corrientes, que aumentaron en CLP$115.743 millones, pasando desde 
CLP$172.514 millones a CLP$288.258 millones, reflejando una mayor concentración de 
obligaciones financieras exigibles en el corto plazo. Adicionalmente, las cuentas por pagar 
comerciales y otras cuentas por pagar aumentaron en CLP$20.242 millones. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

ENDEUDAMIENTO 
 
 Razón de endeudamiento 
 

Septiembre 2026 Diciembre 2025 

0,66 0,49 
 
La razón de endeudamiento aumentó de 0,49x a 0,66x (+34,69%). Este incremento se explica 
principalmente por el aumento en la deuda financiera neta de la Compañía, donde los otros pasivos 
financieros corrientes y no corrientes menos el efectivo y equivalente de efectivo aumentaron de 
CLP$427.500 millones a CLP$572.454 millones, reflejando una mayor utilización de financiamiento 
durante el período. En paralelo, el patrimonio total aumentó de CLP$866.074 millones a 
CLP$869.180 millones (+0,4%), debido a que la ganancia acumulada y el otro resultado integral 
fueron parcialmente compensados por dividendos y la recompra de acciones propias. 
 
Proporción de pasivos corrientes y no corrientes sobre total pasivos 
 

     Pasivo Septiembre 2026 Diciembre 2025 

Corriente 58,23% 53,08% 
No Corriente 41,77% 46,92% 

 
Estos índices muestran la estructura de los pasivos corrientes y no corrientes de la Compañía, 
expresada como proporción del total de pasivos consolidados. Al 30 de septiembre de 2026, los 
pasivos corrientes representan el 58,23% del total de pasivos, versus 53,1% al cierre de 2025, lo que 
refleja un mayor uso de financiamiento de corto plazo durante el periodo 2026. El aumento de los 
pasivos corrientes se explica principalmente por el incremento en otros pasivos financieros 
corrientes, asociado a mayores obligaciones financieras de corto plazo. En el Estado de Flujos de 
Efectivo se observan importes procedentes de préstamos de corto plazo por CLP$191.468 millones 
y pagos de préstamos por CLP$117.632 millones durante el período, lo que refleja una mayor 
utilización neta de financiamiento durante el período 2026.  
 
Cobertura de costos financieros 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
6,24 7,06 

 
La cobertura de costos financieros, calculada sobre los últimos doce meses, disminuyó de 7,06x a 
6,24x (-11,61%). La disminución se explica principalmente porque el resultado utilizado para medir 
la cobertura disminuyó en una proporción mayor que los costos financieros anualizados. La 
compañía continúa generando suficientes flujos operacionales para cubrir sus obligaciones 
financieras. Sin embargo, la disminución observada refleja una menor capacidad relativa de 
cobertura respecto del año anterior, explicada principalmente por la reducción de márgenes 
operacionales y mayores costos de distribución. 
 



 

 

 
ACTIVIDAD 
 
 Total de activos 
 
Los activos de la Compañía presentan un aumento del 8,82%, respecto a diciembre del año 2025, lo 
que representa una variación de CLP$153.229 millones. Esta variación se compone principalmente 
por el aumento en los activos corrientes totales de un 9,22% y un aumento de los activos no 
corrientes de un 8,45%. 
 
 Rotación de inventarios 
  

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
0,93 0,94 

 
La menor rotación de inventarios se explica principalmente por el aumento del saldo de inventarios 
al cierre del período, asociado al ciclo normal de la vendimia 2026 y a la transferencia de uva 
cosechada desde activos biológicos hacia inventarios de vino en proceso y a granel. Este 
comportamiento es habitual en la industria vitivinícola durante el 2026, donde los inventarios se 
incrementan significativamente como consecuencia de la cosecha y el proceso de vinificación, para 
luego ser comercializados en períodos posteriores.  
 
Permanencia de inventarios 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
293 días 288 días 

 
El aumento en la permanencia de inventarios se explica por la disminución de la velocidad de 
rotación de los stocks. Durante el período, el costo de ventas disminuyó en un 5,0%, mientras que 
el inventario promedio utilizado en el cálculo disminuyó 3,3%, lo que explica el aumento de la 
permanencia desde 288 a 293 días. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

CAP. 08 
Otros Indicadores 
 
Los conceptos que se indican muestran el siguiente comportamiento (CLP$ millones): 
 

 Septiembre 2026 Septiembre 2025 
Otros resultados por función1 (7.577) (13.245) 
RAIIDAIE2 101.731 111.660 

 
Otros resultados por función presentaron una pérdida de CLP$7.577 millones al 30 de septiembre 
de 2026, mejorando en CLP$5.668 millones respecto de la pérdida de CLP$13.245 millones 
registrada al 30 de septiembre de 2025. La mejora se explicó principalmente por mayores otros 
ingresos, asociados a ventas de activos fijos realizadas durante el período. 
 
Por su parte, el RAIIDAIE alcanzó CLP$101.731 millones al 30 de septiembre de 2026, disminuyendo 
CLP$9.929 millones, equivalente a 8,89%, respecto de los CLP$111.660 millones registrados al 30 
de septiembre de 2025. Esta disminución se explica principalmente por el menor resultado 
operacional, asociado a menores ingresos consolidados y mayores costos de distribución relativos, 
parcialmente compensado por mayores otros ingresos y mejores diferencias de cambio. 
 
RENTABILIDAD 
 
Rentabilidad del patrimonio 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
7,42% 9,43% 

 
La rentabilidad del patrimonio alcanzó 7,42% al 30 de septiembre de 2026, disminuyendo respecto 
del 9,43% registrado al 30 de septiembre de 2025. Esta variación se explica principalmente por la 
menor ganancia neta anualizada del período, que disminuyó 18,83%, junto con un aumento del 
patrimonio neto promedio de 3,09%. En consecuencia, la menor generación de resultados en 
relación con una base patrimonial promedio más alta impactó negativamente el retorno. 
 
Rentabilidad del activo 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
4,39% 5,68% 

 
La rentabilidad del activo disminuyó desde 5,68% al 30 de septiembre de 2025 a 4,39% al 30 de 
septiembre de 2026. Esta baja se explica principalmente por la menor generación de resultados 

 
1 Resultado formado por otros ingresos por función, otros gastos por función, ingresos financieros, costos financieros, 
participación en las ganancias de asociadas, diferencias de cambio y resultado por unidades de reajuste. 
2 Ganancia antes de impuestos, costos financieros, depreciación y amortización. Para depreciación, se considera la imputada 
directamente en el resultado del período más la depreciación que forma parte del costo de ventas. 



 

 

sobre la base de activos de la Compañía durante el período.  Hubo una disminución de 18,83% en la 
ganancia neta anualizada, junto con un aumento de 4,96% en los activos promedio utilizados para 
el cálculo del indicador.  
 
Rendimiento de activos operacionales 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
7,85% 10,48% 

 
El rendimiento de los activos operacionales disminuyó desde 10,48% al 30 de septiembre de 2025 a 
7,85% al 30 de septiembre de 2026. Para efectos de este indicador, se consideran como activos 
operacionales los activos corrientes totales y propiedades, planta y equipo. La disminución se 
explica principalmente por una baja de 22,45% en el resultado operacional de los últimos doce 
meses. 
 
 Utilidad por acción 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
67,94 71,70 

 
La utilidad por acción cae de CLP$71,70 a CLP$67,94 (-5,25%), reflejando una baja de 7,69% en la 
ganancia atribuible a los propietarios de la controladora, parcialmente compensada por el menor 
promedio ponderado de acciones en circulación tras la recompra realizada en abril de 2026. 
 
Retorno de dividendos 
 

Septiembre 2026 Septiembre 2025 
5,08% 4,02% 

 
El aumento del retorno de dividendos se explica por una combinación de mayores dividendos por 
acción y una disminución del precio de cierre en el mercado de la acción, lo que elevó la rentabilidad 
por dividendos. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

CAP. 09 
Diferencias entre Valores Libro y Valores Económicos de los 
principales activos de la Empresa 
 
Las diferencias entre los valores libro y los valores económicos de la empresa están principalmente 
radicadas en la valorización de los bienes raíces, los que han sido adquiridos hace años y están 
contabilizados a su valor de costo histórico. En algunas zonas donde se encuentran bienes de la 
Compañía, se han producido importantes aumentos en la plusvalía de los bienes raíces, lo que hace 
que los valores libro de los activos sean inferiores a los valores de mercado. 
 

CAP. 10 
Flujos de Efectivo Netos 
 
La disminución neta del efectivo y equivalentes al efectivo fue de CLP$8.984 millones durante el 
periodo del 2026, explicada por la combinación de los siguientes flujos:  
 

• El flujo operacional positivo de CLP$40.737 millones refleja la generación de caja de las 
operaciones del período, pese al menor nivel de ventas.  

• El flujo de inversión negativo de CLP$66.158 millones corresponde principalmente a 
compras de propiedades, planta y equipos por CLP$48.356 millones y CLP$5.395 millones 
por compras activos intangibles. 

• El flujo de financiamiento positivo de CLP$13.162 millones refleja una utilización neta de 
préstamos de corto plazo, parcialmente compensada por pagos de deuda, dividendos y la 
recompra de acciones propias.  

• El efecto positivo de las variaciones del tipo de cambio ascendió a CLP$3.275 millones. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

CAP. 11 
Análisis de Riesgo de Mercado 
 
Análisis de Riesgo Financiero de Mercado 
 
La compañía está expuesta a distintos tipos de riesgos de mercado, siendo los principales de ellos; 
el riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés y riesgo de variación en los índices de precios 
al consumidor. 
 

1. Riesgo de Tipo de Cambio 
 

Dada la naturaleza exportadora de Viña Concha y Toro, el riesgo de tipo de cambio 
corresponde al riesgo de apreciación del peso chileno (su moneda funcional) respecto a las 
monedas en las cuales recibe sus ingresos. 
La exposición al riesgo de tipo de cambio de Viña Concha y Toro corresponde a la posición 
neta entre activos y pasivos denominados en monedas distintas a la moneda funcional. Esta 
posición neta se genera principalmente por el diferencial entre la suma de cuentas por 
cobrar y existencias por el lado del activo y aportes publicitarios, deuda financiera y costos 
de insumos de producción por el lado del pasivo, todos ellos denominados en Dólares 
Norteamericanos, Euros, Libras Esterlinas, Dólares Canadienses, Coronas Suecas, Coronas 
Noruegas, Reales Brasileños, Pesos Mexicanos, Yuan Chino y Pesos Argentinos. 
Para mitigar y gestionar el riesgo de tipo de cambio, la compañía monitorea en forma diaria 
la exposición neta en cada una de las monedas para las partidas ya existentes, y cubre este 
diferencial principalmente con operaciones Forward de moneda a un plazo menor o igual a 
90 días, pudiendo en algunas ocasiones utilizar Cross Currency Swap o algún otro derivado. 
El análisis de sensibilidad, suponiendo que la compañía no hubiese realizado coberturas al 
30 de septiembre de 2026, arroja que una depreciación/apreciación del 10% del peso 
chileno, respecto a las diferentes monedas en las cuales la compañía mantiene activos y 
pasivos, hubiese generado una pérdida/utilidad de M$ 9.599.208. Esta sensibilización se 
realiza suponiendo todas las demás variables constantes y considerando en cada una de las 
monedas anteriormente señaladas los activos y pasivos promedios mantenidos durante el 
ejercicio señalado. 
 
Adicionalmente y de acuerdo con las sensibilizaciones del impacto que tiene en el 
patrimonio neto, la apreciación o depreciación de cada una de las monedas, la compañía 
cubre parte de las partidas esperadas, de acuerdo con sus proyecciones de venta con ventas 
Forward de monedas a plazos mayores de 90 días. 
El impacto en el patrimonio neto sobre las partidas esperadas proviene por una parte por las 
pérdidas/utilidades que pueden generar las depreciaciones/apreciaciones del peso chileno 
respecto a las monedas en que se efectúa la exportación, así como por las 
utilidades/pérdidas que se puedan generar producto de los menores/mayores costos en los 
casos en que éste se encuentra denominado o indexado a las variaciones de las diferentes 
monedas.  



 

 

El análisis de sensibilidad arroja que una depreciación/apreciación del 10% del peso chileno 
respecto a las diferentes monedas en las cuales la compañía genera ingresos y egresos, 
hubiese representado al 30 de septiembre de 2026 una pérdida/utilidad de M$ 3.279.373. 
Esta sensibilización se realiza suponiendo todas las demás variables constantes y 
considerando en cada una de las monedas anteriormente señaladas los ingresos y egresos 
proyectados para el año. 

 
2. Riesgo de Tasa de Interés 
 
El riesgo de tasa de interés impacta a la deuda financiera de la compañía. Al 30 de septiembre 
de 2026 Viña Concha y Toro tenía una deuda financiera total de M$ 502.470.814 (sin intereses 
y con efecto de derivados relacionados a la deuda financiera), de esta deuda un 48,87% se 
encuentra en el pasivo corriente y un 51,13% en el no corriente. Al cierre de este ejercicio la 
compañía no mantiene deuda con interés variable. 

 
a. Riesgo de Inflación 

 
Una característica muy particular del mercado financiero de Chile es la profundidad que 
existe para los bonos corporativos denominados en UF y no así en pesos chilenos, esto 
debido a que los primeros garantizan al inversionista un retorno específico en términos 
reales, aislando el riesgo inflacionario, sin embargo, este mismo es traspasado al emisor 
de la deuda. A raíz de esto la compañía ha emitido en el mercado local Bonos 
Corporativos denominados en unidades de fomento. Para cubrirse del riesgo de 
Inflación, la compañía ha tomado contratos Swap de UF a Pesos y de UF a Dólares, 
calzando la posición pasiva en UF. 
En efecto, al 30 de septiembre de 2026 el 49,21% de la deuda de la compañía está 
denominada en UF, que corresponde principalmente a las colocaciones de Bonos 
vigentes por UF 7.000.000, la compañía para mitigar este riesgo ha tomado contratos 
“Cross Currency Swap” de UF a CLP y de UF a USD. El tope de inflación de los contratos 
vigentes al 30 de septiembre de 2026 es de 2,82% anual. 
Con motivo de estos derivados y considerando que la variación de la UF entre el 01 de 
enero del 2026 y el 30 de septiembre de 2026 anualizada fue de 4,50% se generó una 
disminución de la pérdida en M$ 2.752.127 Esta utilidad se obtiene de considerar que el 
valor sin cobertura habría sido de M$ 7.170.630, la que se acotó a M$ 4.418.503 por las 
coberturas señaladas. 
El análisis de sensibilidad suponiendo que la compañía no hubiese contratado estas 
coberturas, nos muestra que una variación de 100 puntos base anual en la inflación que 
corrige la UF en este período, hubiese generado una mayor pérdida/utilidad por M$ 
2.175.394 con efecto en resultado. 

 
3. Riesgo de Crédito 

 
El riesgo de crédito corresponde a la incertidumbre respecto al cumplimiento de las 
obligaciones de la contraparte de la compañía, para un determinado contrato, acuerdo o 



 

 

instrumento financiero, cuando este incumplimiento genere una pérdida en el valor de 
mercado de algún activo financiero. 

 
4. Cuentas por Cobrar 

 
El riesgo de crédito al cual está expuesta la compañía proviene principalmente de cuentas 
por cobrar comerciales que no tienen cotización en el mercado activo, por lo cual son 
medidos a su costo amortizado. Las cuentas por cobrar comerciales se reconocen por el 
importe de la factura y registrando el correspondiente deterioro en el caso que exista. 
El otorgamiento de crédito a clientes es evaluado por la Administración, quien determina 
líneas de crédito y plazos de pagos con el objetivo de disminuir los riesgos de incobrabilidad. 
Lo anterior, considera principalmente la recopilación de información financiera, comercial y 
tributaria, más la opinión y la cobertura de seguros de créditos asignada por la Compañía de 
Seguros.  
La política de la compañía es cubrir con seguro de crédito a todos sus clientes, tanto del 
mercado nacional, mercado de exportaciones y también para los clientes de sus 
subsidiarias, con una cobertura del 90% de las líneas de crédito otorgadas. En el caso de 
clientes rechazados de cobertura, se buscan mecanismos alternativos de garantizar sus 
pagos para ello se solicitan, cartas de crédito bancarias, pagos anticipados, cheques a fecha 
o cualquier otro que puede existir, de acuerdo a la legislación de cada país. 
La incobrabilidad de las cuentas por cobrar, y en consecuencia, la provisión de incobrables, 
se determina considerando los montos no cubiertos por la compañía de seguros, analizando 
el riesgo por antigüedad de las deudas morosas, de acuerdo a la experiencia histórica o 
cuando ocurre uno o más de los siguientes eventos: 
• Habiéndose ejecutado el proceso de cobranza de la deuda morosa, el cliente no 
reconoce la deuda. 
• Habiéndose ejecutado el proceso de cobranza de la deuda morosa, el cliente no 
presenta intención de pago respecto de los compromisos adquiridos. 
• El cliente ha entrado en cesación de pagos y/o presenta dificultades financieras 
significativas. 
• Otros casos en que la cuenta por cobrar presenta deterioro debido a datos 
observables, objetivos y medibles que reclamen la atención de la compañía en cuanto 
puedan impactar los flujos de efectivo futuros de este activo. Al 30 de septiembre de 2026, 
este servicio es provisto por una compañía de seguros con clasificación crediticia AA, por lo 
que las coberturas de crédito señaladas en el párrafo anterior están concentradas en un 
100% en esa empresa. 
Al 30 de septiembre de 2026 se han recibido pagos efectivos por M$94.183 por ejecución de 
garantías colaterales. 

 
a. Venta a terceros desde Chile: 

 
En el mercado nacional la venta está diversificada en más de 10 mil clientes, considerando 
a cadenas de supermercados, distribuidores mayoristas y minoristas. 
En el caso de las cuentas por cobrar del mercado nacional, un 98,22% cuenta con seguro de 
crédito, el cuál cubre un 90% del siniestro. Al 30 de septiembre de 2026 los 5 principales 



 

 

clientes concentran el 67,33% de las cuentas por cobrar de este mercado, estando el 100% 
de esta deuda cubierta por el seguro de crédito. El 79,1%, de las cuentas por cobrar están 
concentradas en clientes que mantienen cuentas por cobrar por montos superiores a los 
MM$100, siendo que un 10,35% corresponde a clientes con una deuda inferior a los MM$10. 
La compañía exporta a más de 100 países en el extranjero logrando una amplia base de 
clientes principalmente como Distribuidores o Cadenas de Supermercados. 
Para las exportaciones efectuadas desde Chile a terceros, un 97,68% cuenta con seguro de 
crédito, el cuál cubre un 90% de la cuenta por cobrar, además un 8,5% corresponden a 
ventas a monopolios estatales. Al 30 de septiembre de 2026 los veinte principales clientes 
concentran un 67,8% de las cuentas por cobrar de este mercado, estando el 98,15% de esta 
deuda cubierta por seguro de crédito, además un 29,39% corresponde a ventas a 
monopolios estatales. El 32,2% restante, está constituido por cerca de 150 clientes. 
 
Al 30 de septiembre de 2026, un 15,78% de la estimación de deterioro estaba compuesta por 
clientes nacionales asegurados. 
Al 30 de septiembre de 2026, un 84,22% de la estimación de deterioro estaba compuesta por 
clientes nacionales no asegurados. 
 
b. Venta a terceros desde el extranjero: 

 
La compañía cuenta con subsidiarias distribuidoras de sus productos en Inglaterra, Suecia, 
Noruega, Finlandia, Argentina, Brasil, México y China.  
Al 30 de septiembre de 2026, la mayoría de las filiales cuentan con seguros de crédito que 
cubren aproximadamente un 90% del monto asegurado. 
En Bodegas y Viñedos Trivento S.A., alrededor del 72% de las cuentas por cobrar del mercado 
local y el 90,75% de las de exportación están aseguradas al 90%. 
Bonterra y Concha y Toro UK mantienen cobertura de seguros de crédito del 90% del valor 
sobre el 99% de la cartera. 
Mirabeau SAS, reciente adquisición por parte de Viña Concha y Toro, cuenta con seguros de 
crédito que cubren aproximadamente un 90% del monto asegurado. 
En Gan Lu Wine Trading y en VCT Brasil, más del 89% de las cuentas por cobrar se encuentran 
cubiertas por seguros de crédito con una protección del 90% del valor. 
Las filiales de Suecia, Noruega y Finlandia cuentan con seguro de crédito para las ventas 
realizadas a terceros privados. No obstante, la mayoría de sus cuentas por cobrar 
corresponden a monopolios estatales, que no requieren seguros de crédito por su bajo 
riesgo crediticio. 
Sólo en el caso de VCT & DG México, las cuentas por cobrar no cuentan actualmente con 
seguros de crédito. Esta decisión se sustenta en la experiencia histórica de pérdidas 
crediticias, los controles de gestión de riesgo de crédito aplicados por la Administración y la 
concentración de aproximadamente un 60% de la cartera en dos contrapartes con sólido 
perfil crediticio. 
 
Al 30 de septiembre de 2026, un 0% de la estimación de deterioro estaba compuesta por 
clientes asegurados.  



 

 

Al 30 de septiembre de 2026, un 100% de la estimación de deterioro estaba compuesta por 
clientes no asegurados. 

 
5. Inversiones Corto Plazo y Forward 

 
Los excedentes de efectivo se invierten de acuerdo con la política de inversiones de corto 
plazo, principalmente, en pactos de retrocompra sobre papeles del banco central, depósitos 
a plazo con distintas instituciones financieras, fondos mutuos de renta fija de corto plazo. 
Estas inversiones están contabilizadas como efectivo y equivalentes al efectivo y en otros 
activos financieros. 
 
Los instrumentos de cobertura, principalmente Forward y Swap, son contratados por plazos 
hasta cinco años solo con instituciones bancarias. 
 
Con el fin de disminuir el riesgo de contraparte, y que el riesgo asumido sea conocido y 
administrado por la Sociedad, se diversifican las inversiones con distintas instituciones 
bancarias. De esta manera, la Sociedad evalúa la calidad crediticia de cada contraparte y los 
niveles de inversión, basada en: (i) su clasificación de riesgo y (ii) el tamaño del patrimonio 
de la contraparte. 

 
6. Riesgo de Liquidez 

 
El riesgo de liquidez corresponde a la incapacidad que puede enfrentar la sociedad en 
cumplir, en tiempo y forma, con los compromisos contractuales asumidos con sus 
proveedores e instituciones financieras. 
 
La principal fuente de liquidez de la compañía son los flujos de efectivo provenientes de sus 
actividades operacionales. Además, la compañía posee líneas de financiamiento no 
utilizadas, y la capacidad de emitir instrumentos de deuda y patrimonio en el mercado de 
capitales.  
 
Al 30 de septiembre de 2026, la Compañía tiene M$ 48.286.663 en saldos bancarios, 
depósitos a plazo y otros equivalentes de efectivo. Además de líneas de crédito bancario.  
Para mitigar y gestionar el riesgo de liquidez, la compañía monitorea en forma mensual y 
anual, mediante flujos de caja proyectados, la capacidad de ésta para financiar su capital de 
trabajo, inversiones futuras y sus vencimientos de deuda. 

 
7. Riesgo de Precio de Materia Prima 

 
La Compañía utiliza aproximadamente 40,04% de uvas y vino a granel propio, por lo que 
igualmente depende de viñedos externos para su abastecimiento. Las uvas o vinos que 
compra a productores externos están sujetas a fluctuaciones de oferta, precio y calidad. La 
interrupción de oferta o aumento de precios podrían afectar negativamente al Grupo. 



 

 

CAP.12 Tablas Financieras 

 

 Periodo 2026 2025

Activos corrientes totales 922.325.036 844.489.858
Pasivos Corrientes totales 594.674.929 462.353.053

 Liquidez Corriente 1,55 1,83

Activos corrientes totales - Inventarios, corrientes 446.700.565 440.523.193
Pasivos Corrientes totales 594.674.929 462.353.053

 Razón Acida 0,75 0,95

Otros pasivos financieros corrientes y no corrientes - 
Efectivo y Equivalente de efectivo 572.453.929 427.500.430

Patrimonio total 869.180.489 866.074.766
 Razón de Endeudamiento 0,66 0,49

Pasivos Corrientes totales 594.674.929 462.353.053
Total Pasivos 1.021.205.216 871.081.738

 Proporción Deuda Corriente 58,23% 53,08%

Total de Pasivos no Corrientes 426.530.287 408.728.685
Total Pasivos 1.021.205.216 871.081.738

 Proporción Deuda No Corriente 41,77% 46,92%

Ganancia Bruta + Costos de distribución + Gastos de 
administración + Depreciación + Amortización 133.670.733 155.080.461

Costo Financiero Anualizado 21.416.287 21.979.318
 Cobertura de Costos Financieros 6,24 7,06

Activos corrientes totales 922.325.036 844.489.858
Total de Activos no Corrientes 968.060.669 892.666.646

 Total de Activos 1.890.385.705 1.737.156.504

Costo de ventas 407.991.709 429.445.093
Inventario Promedio 439.795.568 454.631.130

 Rotación de Inventarios 0,93 0,94

Inventario Promedio 439.795.568 454.631.130
Costo de ventas 407.991.709 429.445.093

 Permanencia de Inventarios 1,08 1,06

Dias del periodo en medición 272 272
Rotación de Inventarios 0,93 0,94

 Permanencia de Inventarios 293 288



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Periodo 2026 2025

Ganancia Neta Anualizada 64.407.214 79.352.517
Patrimonio Neto Promedio 867.627.628 841.606.899

 Rentabilidad del Patrimonio 7,42% 9,43%

Ganancia Neta Anualizada 64.407.214 79.352.517
Activos Promedio 1.466.025.872 1.396.806.358

 Rentabilidad del Activo 4,39% 5,68%

Resultado Operacional 92.341.859 119.072.896
Activos Operacionales Promedio 1.177.070.262 1.136.706.741

 Rendimiento de Activos Operacionales 7,85% 10,48%

 Utilidad por Acción 67,94 71,70

Pesos por acción pagados en los últimos doce meses 45,50 42,40
Precio Acción al cierre 895,00 1.054,00

 Retorno de Dividendos 5,08% 4,02%


